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THE ROLE OF FINANCIAL PERFORMANCE IN 
PREDICTING FINANCIAL DISTRESS 
(Study on Consumer Cyclicals Companies Listed  







Prediction of financial distress plays very vibrant role for survival and long-term growth of firms 
in the competitive global environment. In this era of globalization, industrial growth in the 
consumer cyclical sector is directly proportional to economic growth because the products are 
cyclical or secondary goods. Therefore, the researcher wants to analyze the financial distress of 
consumer cyclicals companies in order to avoid bankruptcy. This study aims to determine 
whether financial performance controlled by independent commissioners is able to predict the 
probability of financial distress. Financial performance indicators use profitability ratios, 
liquidity ratios and activity ratios. The population in this study are consumer cyclicals 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange 2013-2020. Based on purposive sampling 
method, obtained 61 samples of companies, while statistical analysis used SPSS logistic 
regression software with a significance level of 5%. As a result, the profitability ratio (ROA) has 
a significant negative value, the liquidity ratio (CR) and activity ratio (TATO) has an 
insignificant negative value, and independent commissioners have an insignificant positive value 
for predicting financial distress. So, the company must get optimal profit so that the company is 
more developed and lasts longer for the profits it generates, considering that profit is a source of 
sustainability for a company. 
 
Keywords: return on asset (ROA), current ratio (CR), total asset turnover (TATO), komisaris 
independen, financial distress 
 
PENDAHULUAN 
Tujuan utama pendirian suatu 
perusahaan adalah memperoleh keuntungan, 
keuntungan dicapai atas keberhasilan 
kinerjanya dan juga situasi yang mendukung 
keberhasilan. Dalam mencapai keberhasilan 
ada kondisi dimana perusahaan bisa berada 
diatas atau masa jaya perusahaan maupun 
dibawah atau kondisi krisis yang merupakan 
tantangan bagi setiap perusahaan. Salah 
satunya adalah kondisi dimana perusahaan 
mengalami yang namanya financial distress. 
Financial distress merupakan kondisi 
dimana suatu perusahaan mengalami situasi 




Seperti penurunan secara finansial, yang jika 
tidak diantisipasi akan mengarah pada 
kebangkrutan. Disinilah perusahaan 
dihadapkan pada suatu keputusan, apakah 
perusahaan akan menyerah bergitu saja atau 
maju dan survive. Jika perusahaan ingin 
survive salah satu caranya dapat dengan 
mencari penyebab dari terjadinya financial 
distress. 
Penyebab financial distress dapat 
ditinjau dari beberapa sisi. Berdasarkan 
Penyebab Kesulitan Keuangan, ada tiga 
alasan yang mungkin dapat menyebabkan 
perusahaan menjadi bangkrut, yaitu 
neoclassical model, financial model, dan 
corporate governance model (Fachrudin, 
2008:6). Dalam financial model kesulitan 
keuangan perusahaan di estimasi dengan 
indikator keuangan atau indikator kinerja 
yang dapat diukur dengan menganalisa dan 
mengevaluasi laporan keuangan. Begitu juga 
dengan neoclassical model yang 
mengestimasi kesulitan dengan data neraca 
dan laporan laba rugi yang diolah yang 
menghasilkan rasio-rasio keuangan. Dalam 
penlitian ini, proksi kinerja keuangan yang 
digunakan antara lain rasio profitabilitas, 
rasio likuiditas dan rasio aktivitas. 
Rasio profitabilitas menunjukan 
sejauh mana perusahaan mampu 
menghasilkan laba/memperoleh keuntungan. 
Semakin tinggi rasio profitabilitas, semakin 
bagus kinerja perusahaan karena laba yang 
dihasilkan juga semakin tinggi, sehingga 
perusahaan dapat terhindar dari financial 
distress. Rasio likuiditas merupakan rasio 
yang mengukur kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban yang harus 
segera dipenuhi dengan aset lancar. Semakin 
tinggi rasio likuiditas maka menunjukkan 
aset yang diliki perusahaan lebih besar dari 
utang lancarnya sehingga semakin kecil 
kemungkinan perusahaan mengalami 
financial distress (Antikasari & Djuminah, 
2017). Rasio Aktivitas menggambarkan 
aktivitas perusahaan dalam kegiatan 
operasionalnya. Rasio aktivitas yang tinggi 
menunjukkan efektivitas dalam penggunaan 
asset (aset) yang semakin bagus. Aset yang 
berputar lebih cepat akan meningkatkan laba 
dan diharapkan perusahaan dapat terhindar 
dari financial distress. 
Dalam corporate governance model, 
disitu kebangkrutan mempunyai campuran 
aset dan struktur keuangan yang benar tapi 
dikelola dengan buruk. Model ini 
mengestimasi kesulitan dengan informasi 
kepemilikan. Kepemilikan berhubungan 
dengan struktur tata kelola perusahaan dan 
goodwill perusahaan. Tata kelola 
perusahaan yang baik merupakan konsep 
yang menekankan pentingnya hak pemegang 
saham untuk memperoleh informasi dengan 
benar, akurat, dan tepat waktu dan 
transparan mengenai semua informasi 
kinerja perusahaan, kepemilikan, dan 
stakeholder. Dalam beberapa penelitian 
seperti yang dilakukan oleh Fathonah (2016) 
peranan Good corporate governance (GCG) 
dalam memprediksi perusahaan yang 
mengalami financial distress dapat 
diproksikan dalam kepemilikan institusional, 
kepemilikan manajerial, komposisi dewan 
komisaris independen, dan komite audit. 
Namun, dalam penelitian ini proksi GCG 
yang digunakan hanya komisaris independen 
dan perannya hanya sebatas variabel kontrol, 
karena dalam penelitian terdahulu proksi 
lainnya tidak menunjukkan adanya peran 
yang signifikan dalam memprediksi 
financial distress. 
Komisaris independen merupakan 
anggota dewan komisaris yang tidak 
terafiliasi dengan pihak manajemen, anggota 
dewan komisaris lainnya dan pemegang 
saham pengendali, serta bebas dari 
hubungan bisnis atau hubungan lainnya 
yang dapat mempengaruhi kemampuannya 
untuk bertindak independen atau bertindak 
semata-mata demi kepentingan perusahaan 
(Fathonah, 2016). Oleh karena itu, dewan 




sikap indepedensinya dalam menjalankan 
tugasnya, namun terkadang seorang 
komisaris independen memiliki sikap 
independensi yang kurang, yang dapat 
mengakibatkan lemahnya pengawasan 
terhadap kinerja manajemen perusahaan, di 
khawatirkan akan menmbulkan kondisi 
financial distress. 
Berdasarkan research gap dan 
fenomena yang terjadi maka peneliti ingin 
mengkaji dan menganalisa kembali rasio-
rasio keuangan serta komisaris independen 
dan bagaimana pengaruhnya dalam 
memprediksi financial distress pada 
perusahaan jasa yang ada di Bursa Efek 
Indonesia. Objek dalam penelitian ini 
menggunakan perusahaan consumer 
cyclicals yang sahamnya tercatat di Bursa 
Efek Indonesia. Disini, peneliti memilih 
perusahaan consumer cyclicals karena 
perusahaan ini mencakup perusahaan yang 
memproduksi atau mendistribusikan produk 
barang dan jasa yang secara umum dijual 
kepada konsumen, dimana produknuya 
bersifat siklis atau barang sekunder sehingga 
permintaannya pun berbanding lurus dengan 
pertumbuhan ekonomi yang diharapkan 
lebih dapat mendeteksi adanya kondisi 
financial distress. 
 




Hubungan keagenan adalah sebuah 
kontrak antara manajer (agent) dengan 
investor (principal). Konflik kepentingan 
antara pemilik dan agen terjadi ketika 
principal kesulitan untuk memastikan 
kesejahteraan principal, sehingga memicu 
biaya keagenan (agency cost) (Fathonah, 
2016) teori keagenan dilandasi oleh tiga 
buah asumsi yaitu: 
1. Asumsi tentang sifat manusia  
Asumsi tentang sifat manusia 
menekankan bahwa manusia memiliki 
sifat untuk mementingkan diri sendiri 
(self interest), memiliki keterbatasan 
rasionalitas (bounded rationality), dan 
tidak menyukai resiko (risk aversion). 
2. Asumsi tentang keorganisasian 
Asumsi keorganisasian adalah adanya 
konflik antar anggota organisasi, 
efisiensi sebagai kriteria produktivitas, 
dan asimetri informasi antara prinsipal 
dan agen. 
3. Asumsi tentang informasi 
Asumsi tentang informasi adalah bahwa 
informasi dipandang sebagai barang 
komoditi yang bisa diperjual belikan. 
 
Financial Distress 
Financial distress merupakan akibat 
dari kemunduran dalam bisnis perusahaan, 
yang dapat disebabkan oleh beberapa faktor, 
seperti manajemen yang buruk, ekspansi 
yang tidak bijaksana, persaingan yang ketat, 
hutang yang terlalu banyak, tuntutan 
pengadilan dan kontrak yang tidak 
menguntungkan (Sucipto & Muazaroh, 
2017). Khurshid et al (2018) dalam 
jurnalnya, untuk menyatakan perusahaan 
sebagai financial distress mereka 
menggunakan kriteria yang ketat yang 
terdiri dari lima poin yaitu: 
1. Jika terdapat laba bersih negatif dalam 
dua tahun berturut-turut 
2. Jika kekayaan bersih suatu saham 
kurang dari nilai nominalnya pada tahun 
lalu 
3. Jika opini audit tahun terakhir adverse 
atau disclaimer atas laporan keuangan 
tahunan 
4. Jika dalam setahun terakhir nilai 
kepemilikan ekuitas turun dari modal 
terdaftarnya 
5. Jika ketidaknormalan situasi keuangan 
dinilai oleh Shanghai Stock Exchange 
(SHSE), Shenzen Stock Exchange 
(SZSE) atau China Securities Regulation 






Rasio profitabilitas adalah rasio yang 
memberikan ukuran tingkat efektivitas 
manajemen suatu perusahaan, karena 
menunjukkan laba yang dihasilkan dari 
penjualan dan pendapatan investasi. 
Profitabilitas memiliki arti penting dalam 
kelangsungan hidup perusahaan karena rasio 
ini menggambarkan apakah perusahaan 
memiliki prospek yang baik untuk 
kedepannya (Sucipto & Muazaroh, 2017). 
Rasio ini bisa dihitung dengan profit 




Rasio likuiditas merupakan rasio 
yang mengukur kemampuan perusahaan 
untuk membayar utang yang segera harus 
dipenuhi dengan aset lancar. Perusahaan 
dikatakan dalam keadaan likuid apabila 
perusahaan mempunyai alat pembayaran 
atau aset lancar yang lebih besar daripada 
utang lancarnya dan mampu memenuhi 
kewajiban keuangannya tepat pada tanggal 
jatuh tempo (Azwar, 2015) dalam 
(Antikasari & Djuminah, 2017). Rasio ini 
dapat dihitung dengan current ratio (CR), 
quick ratio/acid test ratio, dan cash ratio. 
 
Rasio Aktivitas 
Rasio aktivitas mewakili hubungan 
antara tingkat operasi perusahaan dan aset 
yang diperlukan untuk mempertahankan 
aktivitas operasinya. Rasio aktivitas sendiri 
merupakan salah satu rasio yang 
membandingkan antara tingkat penjualan 
dan investasi pada semua aset yang dimiliki 
perusahaan. Rasio ini berfungsi untuk 
melihat sejauh mana kemampuan 
perusahaan dalam mengelola asetnya. Rasio 
ini dapat diukur dengan average account 
receivable, inventory turnover, fixed asset 
turnover, dan total asset turnover (TATO). 
 
Good Corporate Governance (GCG) 
Dalam upaya meningkatkan kinerja 
keuangan perusahaan, membutuhkan tata 
kelola perusahaan yang efektif, efisien, dan 
ekonomis. GCG merupakan bentuk 
pengelolaan perusahaan yang baik, dimana 
didalamnya tercakup suatu bentuk 
perlindungan terhadap kepentingan 
pemegang saham (publik) sebagai pemilik 
perusahaan dan juga kreditor sebagai 
penyandang dana ekstern (Kusmayadi et al, 
2015). Penilaian GCG dapat dilakukan 
dengan beberapa cara antara lain, self 
assessment, penilaian pihak eksternal, 
penilaian ASEAN Corporate governance 
Scorecard dan Kriteria Penilaian Kinerja 
Unggul (KPKU). 
Selain itu, juga terdapat peraturan 
Otoritas Jasa Keuangan Nomor 
21/POJK.04/2015, yang mulai berlaku sejak 
17 November 2015 (“POJK 21/2015”). 
POJK 21/2015 mengatur pedoman tata 
kelola bagi perusahaan terbuka yang 
pelaksanaannya dilakukan melalui 
pendekatan terapkan atau jelaskan (comply 
or explain), yang selama ini belum diatur 
sebelumnya dalam peraturan perundang-
undangan di sektor pasar modal. 
Good corporate governance 
berusaha menjaga keseimbangan di antara 
pencapaian tujuan ekonomi dan tujuan 
masyarakat. Keberadaan kepemilikan 
institusional, kepemilikan manajerial, dewan 
komisaris independen, dan komite audit, 
dipandang sebagai atribut positif yang akan 
mengamankan kepentingan pemegang 
saham dan pemangku kepentingan lainnya 
(Rahmawati & Khoiruddin, 2017). Dalam 
penelitian ini dalam proksi GCG yang 
digunakan hanya komisaris independen dan 
perannya hanya sebatas variabel kontrol, 
karena dalam riset terdahulu proksi lainnya 
tidak menunjukkan adanya peran yang 
signifikan dalam memprediksi financial 
distress.  
Komisaris Independen adalah 




terafiliasi dengan manajemen dan bebas dari 
hubungan bisnis atau sebaliknya yang dapat 
mempengaruhi kemampuannya untuk 
bertindak independen atau bertindak semata-
mata untuk kepentingan perusahaan. 
Peranan dan keberadaan Komisaris 
Independen dan Dewan Komisaris selaku 
dewan pengawas dalam struktur organisasi 
sangat penting dalam memilah dan 
mengendalikan semua kebijakan yang 
diambil oleh direksi sebagai dewan 
eksekutif. Sebagai komisaris independen, 
mereka memiliki fungsi dan posisinya 
adalah mewakili kepentingan pemegang 
saham independen. Komisari independen 
dapat diukur dengan membandingkan 
jumlah keseluruhan dewan komisaris dan 
jumlah komisaris independen pada suatu 
perusahaan. 
 
Pengaruh Rasio Profitabilitas dalam 
Memprediksi Financial Distress 
Setiap perusahaan dalam kegiatan 
operasionalnya selalu mengharapkan 
keuntungan. Manajer perusahaan 
mengetahui apakah perusahaan menerima 
laba dengan melakukan analisis rasio 
profitabilitas. Semakin tinggi rasio 
profitabilitas suatu perusahaan, maka 
semakin mudah perusahaan untuk lepas dari 
situasi kesulitan keuangan (Finishtya, 2019). 
Rasio profitabilitas yang lebih rendah 
menunjukkan bahwa perusahaan berada 
pada kinerja keuangan yang tidak stabil 
dimana perusahaan tidak dapat 
mengoptimalkan aset yang dimilikinya 
untuk menghasilkan laba yang jika tidak 
diantisipasi akan mengarah ke konidisi 
financial distress. Berdasarkan hasil 
penelitian oleh peneliti terdahulu, 
profitabilitas berpengaruh negatif signifikan 
dalam memprediksi financial distress 
(Alifiah & Tahir, (2018); Finishtya, (2019); 
Sucipto & Muazaroh, (2017); Rahmawati & 
Khoiruddin, (2017); Khurshid et al, (2018)). 
Yang artinya, semakin tinggi rasio 
profitabilitas akan semakin bagus kinerja 
perusahaan maka semakin rendah 
kemungkinan terjadinya financial distress di 
perusahaan. 
H1: Rasio Profitabilitas secara signifikan 
mampu memprediksi financial distress. 
 
Pengaruh Rasio Likuiditas dalam 
Memprediksi Financial Distress 
Rasio likuiditas mengukur 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban yang harus segera dipenuhi 
dengan aset lancar. Kurangnya likuiditas 
menghalangi kesempatan perusahaan untuk 
mendapatkan laba atau keuntungan. 
Ketidakmampuan perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban lancarnya misalnya 
hutang usaha, pinjaman jangka pendek dan 
lain sebagainya adalah kasus likuiditas yang 
lebih ekstrem. Hal ini dapat menyebabkan 
penjualan saham dan aset lainnya secara 
paksa dan lebih buruk lagi akan mengarah 
pada financial distress dan kebangkrutan. 
Semakin tinggi rasio likuiditas maka 
menunjukkan aset yang diliki perusahaan 
lebih besar dari utang lancarnya sehingga 
semakin kecil kemungkinan perusahaan 
mengalami financial distress (Antikasari & 
Djuminah, 2017). Beberapa penelitian 
mengenai rasio likuiditas dalam 
memprediksi financial distress telah 
dilakukan dan menunjukkan hasil yang 
sejalan bahwasannya rasio likuiditas secara 
negatif signifikan mampu memprediksi 
terjadinya financial distress ((Alifiah & 
Tahir, 2018) dan (Antikasari & Djuminah, 
2017)). 
H2: Rasio Likuiditas secara negatif dan 
signifikan mampu memprediksi financial 
distress. 
 
Pengaruh Rasio Aktivitas dalam 
Memprediksi Financial Distress 
Aktivitas perusahaan dalam kegiatan 
operasionalnya digambarkan dari rasio 




melihat sejauh mana kemampuan 
perusahaan dalam mengelola asetnya. Rasio 
aktivitas mewakili hubungan antara tingkat 
operasi perusahaan dan aset yang diperlukan 
untuk mempertahankan aktivitas operasinya. 
Hal ini menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam menerapkan asetnya 
secara efektif dan efisien untuk 
menghasilkan penjualan. Rasio aktivitas 
yang tinggi menunjukkan efektivitas dalam 
penggunaan asset yang semakin bagus. Aset 
yang berputar lebih cepat akan 
meningkatkan laba dan diharapkan 
perusahaan dapat terhindar dari financial 
distress. Hal ini mendukung penelitian yang 
dilakukan oleh Alifiah & Tahir (2018) dan 
juga Antikasari & Djuminah (2017) yang 
hasil penelitiannya menunjukkan adanya 
nilai negatif yang signifikan dalam 
memprediksi financial distress. 
H3: Rasio Aktivitas secara negatif dan 
signifikan mampu memprediksi financial 
distress. 
 
Pengaruh Komisaris Independen dalam 
Memprediksi Financial Distress 
Komisaris independen ini berfungsi 
mengawasi kinerja dewan direksi dan juga 
sebagai penyeimbang kekuatan antara CEO 
dengan dewan komisaris. Komisaris 
independen bebas dari hubungan bisnis atau 
hubungan lainnya yang dapat mempengaruhi 
kemampuannya untuk bertindak independen 
atau bertindak semata-mata demi 
kepentingan perusahaan Komite Nasional 
Kebijakan Governance (Fathonah, 2016). 
Disini, komisaris independen dalam suatu 
perusahaan diharapkan mampu 
menempatkan keadilan sebagai prinsip 
utama dalam memperhatikan kepentingan 
pihak-pihak yang mungkin sering 
terabaikan. Dengan begitu, diharapkan 
komisaris independen mampu mencegah 
terjadinya financial distress. Karena dengan 
adanya komisaris independen ini, 
perusahaan dapat menghindari assymetric 
information antara kedua belah pihak yang 
dapat menimbulkan kemungkinan kondisi 
financial distress (Rahmawati & 
Khoiruddin, 2017). Penelitian yang 
dilakukan oleh Fathonah (2016) menyatakan 
bahwa adanya pengaruh negatif oleh 
komisaris independen dalam memprediksi 
financial distress. Namun, berbeda lagi 
dengan penelitian Khurshid et al (2018) 
yang menunjukkan adanya pengaruh positif 
oleh komisaris independen dalam 
memprediksi financial distress. 
H4: Komisaris Independen secara signifikan 




























Sampel yang digunakan adalah 
perusahaan consumer cyclicals pada 
perusahaan  yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2013-2020 yang termasuk 
dalam kriteria, sedangkan teknik 
pengambilan sampel yang digunakan 
penelitian ini dalam Sugiyono (2017: 85) 
termasuk teknik sampel non-probabilitas 
yaitu metode purposive sampling kemudian 
dipilih berdasarkan pertimbangan tertentu 
sesuai dengan tujuan penelitian. 
Berdasarkan kriteria sampel yang akan 
diambil yaitu Perusahaan consumer cyclicals 
yang sahamnya terdaftar di BEI selama 
periode 2013-2020, Perusahaan consumer 
cyclicals yang konsisten menerbitkan 
laporan keuangan pada periode penelitian, 
Perusahaan consumer cyclicals yang 
mengalami financial distress yang ditandai 
dengan laba sebelum pajak negatif selama 
dua tahun berturut-turut. Setelah itu di cari 
pasangan untuk dibandingkan, yaitu 
perusahaan di sektor yang sama dan jumlah 
aset tidak jauh beda (perusahaan yang 
hampir mengalami financial distress). 
 
Data Penelitian 
Data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data kuantitatif 
sekunder. Data diperoleh dari annual report 
didapat melalui website Bursa Efek 
Indonesia (BEI) www.idx.co.id. Metode 
pengumpulan data yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu dokumen studi 
dokumenter yang merupakan teknik 
pengumpulan data dimana data dikumpulkan 
dari hasil studi sebelumnya yang 
didokumentasi dalam bentuk buku, laporan, 
jurnal, dan lain-lain (Sugiyono, 2017: 337). 
 
Variabel Penelitian 
Variabel penelitian yang digunakan 
dalam penelitian ini meliputi variabel 
dependen yaitu financial distress, variabel 
independen terdiri dari return on asset, 
current ratio dan total asset turnover, serta 
variabel kontrol yaitu komisaris independen. 
 
Definisi Operasional Variabel 
Financial Distress 
Financial distress adalah suatu 
kondisi perusahaan mengalami kesulitan 
keuangan. Dalam penelitian ini perusahaan 
dikatakan mengalami financial distress jika 
laba sebelum pajak negatif selama dua tahun 
berturut turut (Sucipto & Muazaroh, 2017).  
Financial distress dihitung kedalam bentuk 
variabel dummy jika (1) untuk perusahaan 
mengalami kondisi financial distress dan (0) 
untuk perusahaan tidak mengalami kondisi 
financial distress. 
 
Rasio Profitabilitas (ROA) 
Setiap perusahaan dalam kegiatan 
operasionalnya selalu mengharapkan 
keuntungan. Rasio profitabilitas 
menandakan ukuran pengembalian investasi 
perusahaan dan juga menampilkan 
kesehatan perusahaan. Rasio profitabilitas 
yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan 
menguntungkan dan sebaliknya. Semakin 
tinggi rasio profitabilitas suatu perusahaan, 
maka semakin mudah perusahaan untuk 
lepas dari situasi financial distress. Dalam 
penelitian ini, profitabilitas dapat diukur 
dengan rasio ROA (Return on asset). 
 
𝑅𝑂𝐴 =




Rasio Likuiditas (CR) 
Rasio likuiditas adalah rasio yang 
mengukur kemampuan perusahaan untuk 
membayar utang yang segera harus dipenuhi 
dengan aset lancar. Rasio ini menunjukkan 
kemampuan perusahaan untuk membayar 
hutangnya pada saat jatuh tempo. Dalam 




membayar kewajiban jangka pendeknya, 
penelitian ini menghitung rasio likuiditas 








Dalam mengukur keefektivan 
penggunaan seluruh aset dalam 
menghasilkan penjualan, perhitungan rasio 
aktivitas dapat dilakukan. Rasio aktivitas 
sendiri merupakan rasio yang menunjukkan 
sejauh mana kemampuan perusahaan secara 
efektif dan efisien dalam mengelola sumber 
dananya. Dalam menghitung rasio aktivitas 
ini, dapat digunakan proksi dari rasio 







Komisaris Independen (KOM.IND) 
Komisaris independen adalah 
anggota dewan komisaris yang tidak 
terafiliasi dengan manajemen, anggota 
dewan komisaris lainnya dan pemegang 
saham pengendali, serta bebas dari 
hubungan bisnis atau hubungan lainnya 
yang dapat mempengaruhi kemampuannya 
untuk bertindak independen atau bertindak 





∑ 𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝑑𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 
 
Teknik Analisis Data 
Dalam penelitian ini teknik analisa 
data yang digunakan adalah statistik 
deskriptif, korelasi, dan analisis regresi 
logistik menggunakan program SPSS. 
Kemudian ditentukan model persamaan 
analisis regresi logistik untuk mengukur 
bagaimana return on asset, current ratio, 
total asset turnover dan komisaris 
independen dapat digunakan memprediksi 










ROA -10,89 -0,005 -0,4473 1,66102 
CR 0,02 10,29 1,0392 1,42752 
TATO 0,06 28,83 1,9846 4,51400 




ROA -0,19 2,60 0,0690 0,17278 
CR 0,03 14,03 2,4853 2,01345 
TATO 0,01 3,54 1,0266 0,67632 
KOM.IND 0,00 0,67 0,3870 0,11103 





= 𝛼 + 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + ⋯ + 𝛽𝑛𝑋𝑛 + 𝜀 
 




Pi = Probabilitas perusahaan mengalami financial distress 
Xn = Variabel-variabel 
 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Uji Deskriptif 
Analisis deskriptif memberikan 
gambaran mengenai variabel penelitian 
sebagai variabel bebas dalam memprediksi 
secara signifikan untuk kemungkinan 
terjadinya financial distress. Dengan 
menggunakan analisis deskriptif maka dapat 
diperoleh informasi yaitu mean atau rata-
rata, standar deviasi, maksimum atau nilai 
tertinggi pada data, dan minimum untuk 
membedakan nilai statistik antara 
perusahaan financial distress dan non-
financial distress (Sucipto & Muazaroh, 
2017). 
Berdasarkan tabel 1 dapat dilihat 
bahwa nilai minimum dan nilai maksimum 
ROA terdapat perbedaan antara perusahaan 
yang mengalami financial distress dan 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress. Nilai minimum ROA untuk 
perusahaan yang mengalami Financial 
distress sebesar -10,89 yang dimiliki oleh 
PT. Trikomsel Oke Tbk di tahun 2015 dan 
nilai maksimum ROA dimiliki oleh PT. 
Kedaung Indah Can Tbk di tahun 2018 
sebesar -0,005. Nilai minimum ROA untuk 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress adalah -0,19 yang dimiliki oleh PT. 
Intikeramik Alamasri Industri Tbk di tahun 
2017 dan nilai maksimum ROA dimiliki 
oleh PT. Kedaung Indah Can Tbk di tahun 
2016 yaitu sebesar 2,6.  
Nilai rata-rata (mean) dan standar 
defiasi variabel ROA antara perusahaan 
yang mengalami financial distress dengan 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress pun berbeda. Nilai mean variabel 
ROA pada perusahaan yang mengalami 
financial distress lebih rendah yaitu sebesar 
-0,4473 jika dibandingkan dengan 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress yakni sebesar 0,069. Artinya, 
kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba pada perusahaan yang 
tidak mengalami financial distress lebih 
tinggi dibandingkan dengan perusahaan 
yang mengalami financial distress. 
Sedangkan standar deviasi perusahaan yang 
mengalami financial distress lebih tinggi 
yaitu sebesar 1,66102 jika dibandingkan 
dengan perusahaan yang tidak mengalami 
financial distress yakni sebesar 0,17278. Hal 
ini berarti, data ROA pada perusahaan yang 
mengalami financial distress lebih bervariasi 
daripada perusahaan yang tidak mengalami 
financial distress. 
 Terlihat juga dalam tabel 1 bahwa 
nilai minimum dan nilai maksimum CR 
terdapat perbedaan antara perusahaan yang 
mengalami financial distress dengan 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress. Nilai minimum CR untuk 
perusahaan yang mengalami financial 
distress sebesar 0,02 yang dimiliki PT. 
Global Teleshop Tbk tahun 2019 dan nilai 
maksimum CR dimiliki oleh PT. Electronic 
City Indonesia Tbk tahun 2016 sebesar 
10,29. Nilai maksimum CR untuk 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress sebesar 0,03 yang dimiliki oleh PT. 
Intikeramik Alamasri Industri Tbk tahun 
2017 dan nilai maksimum CR dimiliki oleh 
PT. Electronic City tahun 2015 sebesar 
14,03.  
Nilai rata-rata (mean) dan standar 
deviasi variabel CR antara perusahaan yang 
mengalami financial distress dengan 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress pun berbeda. Nilai mean variabel 
CR pada perusahaan yang mengalami 
financial distress lebih rendah, yakni sebesar 
1,0392 jika dibandingkan dengan CR 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress sebesar 2,4853. Artinya, 




kewajiban lancar dengan aset lancarnya, 
lebih tinggi perusahaan tidak mengalami 
financial distress daripada perusahaan yang 
mengalami financial distress. Sementara, 
standar deviasi perusahaan yang mengalami 
financial distress lebih rendah sebesar 
1,42752 jika dibandingkan dengan 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress yaitu sebesar 2,01345. Hal ini, 
berarti data CR pada perusahaan yang tidak 
mengalami financial distress lebih bervariasi 
dibandingkan perusahaan yang mengalami 
financial distress. 
Berdasarkan tabel 1 dapat dilihat 
bahwa nilai minimum dan nilai maksimum 
TATO terdapat perbedaan antara perusahaan 
yang mengalami financial distress dengan 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress. Nilai minimum TATO untuk 
perusahaan yang mengalami financial 
distress sebesar 0,06 yang dimiliki oleh PT. 
Inti Agri Resources Tbk tahun 2015 dan 
nilai maksimum TATO dimiliki oleh PT. 
Global Teleshop Tbk tahun 2019 sebesar 
28,83. Nilai minimum TATO untuk 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress sebesar 0,01 yang dimiliki oleh PT. 
Intikeramik Alamasri Industri Tbk tahun 
2018 dan nilai maksimum TATO dimiliki 
oleh PT. Bayu Buana Tbk tahun 2013 
sebesar 3,54. 
Nilai rata-rata (mean) dan standar 
deviasi variabel TATO antara perusahaan 
yang mengalami financial distress dengan 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress juga berbeda. Nilai mean variabel 
TATO pada perusahaan yang mengalami 
financial distress lebih tinggi, yaitu sebesar 
1,9846 jika dibandingkan perusahaan yang 
tidak mengalami financial distress, yakni 
sebesar 1,0266. Artinya, kemampuan 
perusahaan dalam mengelola dan 
menghasilkan labanya dengan aset yang 
miliki, lebih tinggi atau lebih efektif pada 
perusahaan yang mengalami financial 
distress dibandingkan perusahaan yang tidak 
mengalami financial distress. Sedangkan 
standar deviasi perusahaan yang mengalami 
financial distress lebih tinggi, yaitu sebesar 
4,514 jika dibandingkan dengan perusahaan 
yang tidak mengalami financial distress 
yakni sebesar 0,67632. Hal ini berarti, data 
TATO pada perusahaan yang mengalami 
financial disteress lebih bervariasi daripada 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress. 
Dapat dilihat juga pada tabel 1 
bahwa nilai minimum dan nilai maksimum 
KOM.IND terdapat perbedaan antara 
perusahaan yang mengalami financial 
distress dan perusahaan yang tidak 
mengalami financial distress. Nilai 
minimum KOM.IND untuk perusahaan yang 
mengalami Financial distress sebesar 0,00 
yang dimiliki oleh PT. Intikeramik Alamasri 
Industri Tbk, PT. Multi Prima Sejahtera 
Tbk, PT. Asia Pacific Investama Tbk dan 
PT. Pembangunan Graha Lestari Indah Tbk, 
kemudian nilai maksimum KOM.IND 
dimiliki oleh PT. Red Planet Indonesia Tbk 
sebesar 0,80. Nilai minimum KOM.IND 
untuk perusahaan yang tidak mengalami 
financial distress adalah 0,00 yang dimiliki 
oleh PT. Intikeramik Alamasri Industri Tbk, 
PT. Multi Prima Sejahtera Tbk, PT. Asia 
Pacific Investama Tbk dan PT. 
Pembangunan Graha Lestari Indah Tbk, 
kemudian nilai maksimum KOM.IND 
dimiliki oleh PT. Primarindo Asia 
Infrastructure Tbk, PT. Ever Shine Textile 
Tbk, PT. Pan Brothers Tbk sebesar 0,67.  
Nilai rata-rata (mean) dan standar 
defiasi variabel KOM.IND antara 
perusahaan yang mengalami financial 
distress dengan perusahaan yang tidak 
mengalami financial distress berbeda. Nilai 
mean variabel KOM.IND pada perusahaan 
yang mengalami financial distress lebih 
tinggi yaitu sebesar 0,4160 jika 
dibandingkan dengan perusahaan yang tidak 
mengalami financial distress yakni sebesar 




dimiliki perusahaan yang mengalami 
financial distress lebih tinggi daripada 
perusahaan yang tidak mengalami financial 
distress. Hal ini bisa terjadi karena 
komisaris independen dalam perusahaan 
yang mengalami financial distress kurang 
efektif dalam menjalankan tugasnya 
sehingga mengakibatkan pemborosan dalam 
manajemen yang membuat perusahaan 
mendapatkan peluang terjadinya financial 
distress. Kemudian, standar deviasi 
perusahaan yang mengalami financial 
distress lebih tinggi yaitu sebesar 0,12994 
jika dibandingkan dengan perusahaan yang 
tidak mengalami financial distress yakni 
sebesar 0,11103. Hal ini berarti, data 
KOM.IND pada perusahaan yang 
mengalami financial distress lebih tinggi 
dibandingkan perusahaan yang tidak 
mengalami financial distress. 
 
Hasil Analisis dan Pembahasan 
Nilai dari -2Log Likelihood dapat 
dilakukan dengan melihat selisih antara -
2LogL untuk model block number 0 dan -
2LogL untuk model block number 1. Jika 
terdapat penurunan maka H0 diterima. 
Model fit dapat dinilai dari model statistik -
2Log Likelihood yaitu tanpa variabel (block 
number 0) sebesar 408,988 kemudian 
setelah dimasukkan variabel baru maka nilai 
-2Log Likelihood turun menjadi 184,930 
atau terjadi penurunan sebesar 224,058 yang 
berarti H0 diterima bahwa ROA, CR, TATO 
dan KOM.IND dapat digunakan untuk 
memprediksi kondisi financial distress. 
Nilai Nagelkerke R Square 
digunakan untuk melihat seberapa besarnya 
nilai koefisien determinasi. Nilai Nagelkerke 
R Square terdapat pada 0 hingga 1. Semakin 
mendekati nilai 1 maka model dianggap 
semakin baik untuk semua informasi yang 
dibutuhkan sementara semakin mendekati 
nilai 0 maka model dianggap kurang baik 
terhadap variabel. Nilai Nagelkerke R 
Square menunjukkan 0,663, artinya 66,3% 
financial distress suatu perusahaan mampu 
diprediksi oleh ROA, CR, TATO dan 
KOM.IND dan sisanya yaitu sebesar 33,7% 
diprediksi oleh variabel lain diluar 
penelitian. Hasil klasifikasi perusahaan 








Correct NFD FD 
Step 1 Kondisi NFD 339 9 97,4 
FD 24 55 69,6 
Overall Percentage 92,3 
 
Tabel 3 
Hasil Pengujian Regresi Logistik 
  
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)   
Step 1a ROA -41.883 5.509 57.799 1 .000 .000 
CR -.135 .135 1.009 1 .315 .874 
TATO -.304 .213 2.038 1 .153 .738 





B S.E. Wald df Sig. Exp(B)   
Step 1a ROA -41.883 5.509 57.799 1 .000 .000 
CR -.135 .135 1.009 1 .315 .874 
TATO -.304 .213 2.038 1 .153 .738 
KOM.IND 1.094 1.644 .443 1 .506 2.987 
Constant -1.751 .739 5.604 1 .018 .174 
 
Terdapat 394 observasi yang dapat diklasifikasikan dengan tepat menggunakan regresi 
logistik. Kemudian hasil pengujian regresi logistik dapat dilihat pada tabel 3. 
 
Analisis Kemampuan Rasio Profitabilitas 
dalam Memprediksi Financial distress. 
Dari hasil pengujian menunjukkan 
bahwa ROA terbukti mampu digunakan 
untuk  memprediksi financial distress. 
Koefisien regresi ROA menunjukkan negatif 
yang artinya, semakin tinggi ROA 
perusahaan maka kemungkinan perusahaan 
mengalami distress semakin rendah. ROA 
menunjukkan sejauh mana efektivitas suatu 
perusahaan dalam menghasilkan laba 
dengan mengelola modalnya atau asetnya. 
Secara teori, semakin besar return on assets, 
maka semakin kecil peluang perusahaan 
mengalami kondisi financial distress. Hal 
ini, dikarenakan perusahaan menujukkan 
telah menghasilkan laba yang optimal atas 
aset yang dimiliki. Perusahaan yang mampu 
menghasilkan laba dengan memanfaatkan 
aset yang dimiliki, akan mengurangi peluang 
perusahaan mengalami kondisi financial 
distress. Jika laba yang diperoleh besar, 
maka akan bisa digunakan untuk 
memperbesar perusahan. Mengingat laba ini 
ibarat sumber dari keberlangsungan bagi 
suatu perusahaan. Jadi, persusahaan akan 
bisa lebih berkembang dan berlangsung 
lebih lama atas laba yang dihasilkannya. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 
Alifiah & Tahir (2018), Khurshid et al 
(2018), Antikasari & Djuminah (2017), 
Sucipto & Muazaroh (2017) dan Rahmawati 
& Khoiruddin (2017)  yang menyatakan 
bahwa ROA dapat digunakan untuk 
memprediksi financial distress. 
 
Analisis Kemampuan Rasio Likuiditas 
dalam Memprediksi Financial distress. 
Hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa CR memiliki koefisien regresi negatif 
namun tidak signifikan, artinya bahwa CR 
tidak bisa digunakan untuk memprediksi 
financial distress. Secara teori, semakin 
besar current ratio maka akan semakin kecil 
peluang perusahaan mengalami kondisi 
financial distress. Dikarenakan, dana pada 
aset lancarnya memiliki nilai yang lebih 
besar dari hutang lancarnya sehingga dapat 
digunakan untuk menutupi hutang 
lancarnya. Jadi, dari sudut koefisien 
penelitian ini sudah sesuai dengan teori, 
hanya saja tidak signifikan. Tidak signifikan 
ini berarti besar kecilnya CR tidak mampu 
digunakan untuk memprediksi distress 
tidaknya perusahaan. Bisa jadi perusahaan 
yang CR nya berlebih juga mengalami 
financial distress. Hal ini bisa saja terjadi 
karena perusahaan yang tidak mampu 
melunasi hutang jangka pendeknya pada 
tanggal jatuh tempo dan terkadang menarik 
pinjaman baru dengan tingkat bunga yang 
relatif tinggi untuk melunasi hutang jangka 
pendeknya. Jika nilai CR besar dan tidak 
diikuti dengan investasi keuangan yang baik 
maka, perusahaan akan memiliki dana 
mengendap yang cukup besar. Hal ini, 




menghambat perusahaan untuk 
mendapatkan laba lainnya. Demikian juga, 
tidak selalu perusahaan yang memiliki CR 
rendah seperti diatas, kemudian mengalami 
financial distress. Penelitian ini tidak sejalan 
dengan penelitian Alifiah & Tahir (2018), 
Antikasari & Djuminah (2017), Sucipto & 
Muazaroh (2017) dan Rahmawati & 
Khoiruddin (2017) yang menyatakan bahwa 
CR dapat digunakan untuk memprediksi 
financial distress. 
 
Analisis Kemampuan Rasio Aktivitas 
dalam Memprediksi Financial distress. 
Hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa TATO memiliki koefisien regresi 
negatif namun tidak signifikan, artinya 
bahwa TATO tidak bisa digunakan untuk 
memprediksi financial distress. TATO 
digunakan sebagai pengukur perusahaan 
dalam menghasilkan penjualan dengan 
menggunakan aset yang dimiliki. Secara 
teori, dengan memaksimalkan penggunaan 
aset perusahaan untuk kegiatan produksi, 
maka akan meningkatkan jumlah produksi 
sehingga diharapkan perusahaan dapat 
meningkatkan jumlah penjualan dan 
labanya. Semakin tinggi perusahaan dalam 
penjualannya dengan memanfaatkan asetnya 
maka akan semakin kecil peluang 
perusahaan akan mengalami kondisi 
financial distress. Jadi, dari sudut koefisien 
penelitian ini sudah sesuai dengan teori, 
hanya saja tidak signifikan. Tidak signifikan 
ini berarti besar kecilnya TATO tidak 
mampu digunakan untuk memprediksi 
distress tidaknya perusahaan. Bisa saja, 
volume penjualan yang tinggi belum bisa 
menghasilkan laba yang besar karena ada 
biaya yang perlu lebih ditekan seperti biaya 
operasi dan biaya lainnya. Sehingga, tidak 
selalu perusahaan yang memiliki TATO 
rendah kemudian mengalami financial 
distress. Penelitian ini tidak sejalan dengan 
penelitian Alifiah & Tahir (2018), 
Antikasari & Djuminah (2017) dan Sucipto 
& Muazaroh (2017) yang menyatakan 
bahwa TATO dapat digunakan untuk 
memprediksi financial distress. 
 
Analisis Kemampuan Komisaris 
Independen dalam Memprediksi 
Financial distress. 
Hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa KOM.IND memiliki koefisien regresi 
positif namun tidak signifikan, artinya 
bahwa KOM.IND tidak bisa digunakan 
untuk memprediksi financial distress. 
Secara teori, KOM.IND selaku dewan 
pengawas dalam struktur organisasi sangat 
penting dalam memilah dan mengendalikan 
semua kebijakan yang diambil oleh direksi 
sebagai dewan eksekutif. Semakin efektif 
komisaris independen dalam menjalankan 
tugasnya maka, akan dapat membantu 
meminimalkan agency cost sehingga 
terhindar dari pemborosan yang dapat 
menyebabkan financial distress. Jadi, dari 
sudut koefisien penelitian ini tidak sesuai 
dengan teori, dan hasilnya pun tidak 
signifikan. Tidak signifikan ini berarti besar 
kecilnya KOM.IND tidak mampu digunakan 
untuk memprediksi distress tidaknya 
perusahaan. Komisaris independen sangat 
dibutuhkan sikap indepedensinya dalam 
menjalankan tugasnya, tetapi terkadang 
seorang komisaris independen memiliki 
sikap independensi yang kurang, yang 
melemahkan pengawasan terhadap kinerja 
manajemen perusahaan, sehingga akan di 
khawatirkan strategi perusahaan tidak 
berjalan dengan semestinya dan akhirnya 
mengalami kondisi financial distress. 
Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian 
Khurshid et al (2018) dan Fathonah (2016), 
yang menyatakan bahwa KOM.IND dapat 








Berdasarkan analisis data dan 
pembahasan yang telah dilakukan, terdapat 
61 perusahaan consumer cyclicals yang 
menjadi sampel penelitian yang dapat ditarik 
kesimpulan, hanya variabel return on assets 
yang memiliki pengaruh signifikan dan 
arahnya negatif dalam memprediksi kondisi 
financial distress pada perusahaan consumer 
cyclicals periode 2013-2020. Sementara, 
variabel lain seperti current ratio, total asset 
turnover dan komisaris independen tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan dalam 
memprediksi financial distress. 
Penelitian ini memiliki beberapa 
keterbatasan diantaranya (1) Penelitian ini 
menggunakan sampel perusahaan consumer 
cyclicals, dimana masing-masing industri 
memiliki karakteristik berbeda. (2) Nilai 
Nagelkerke R Square sebesar 66,3% 
sehingga, ada kemungkinan variabel lain 
diluar penelitian sebesar 33,7% yang dapat 
digunakan untuk memprediksi kondisi 
financial distress. (3) Adanya beberapa 
observasi yang tidak memiliki komisaris 
independen. 
 
Dengan berbagai telaah dan analisa yang 
telah penulis lakukan, serta berdasarkan 
keterbatasan dari peneliti, maka dapat 
diberikan saran berikut (1) Bagi pihak 
manajemen, perusahaan harus mampu 
membuat perusahaan menghasilkan labanya 
dengan baik. Karena, ini merupakan faktor 
yang berpengaruh pada distress atau 
tidaknya perusahaan. (2) Bagi peneliti 
setelah penelitian ini, diharapkan 
selanjutnya menambahkan variabel lain 
selain variabel yang telah digunakan dalam 
penelitian ini seperti, rasio leverage yang 
menunjukkan kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban utangnya 
dengan total asetnya sehingga dapat menjadi 
tolak ukur perusahaan mengalami kondisi 
financial distress ataupun tidak. (3) Bagi 
investor sebaiknya memilih nilai ROA yang 
tinggi, supaya perusahaan tempat investor 
berinvestasi memberikan keuntungan dan 
perusahaan masih berlanjut. 
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